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Finanční analýza je v dnešní době součástí každého podniku a jeho finančního 
řízení. Stala se velmi oblíbenou, protože k jejímu zpracování stačí využít dostupné 
výroční zprávy firmy, jejichž součástí je především rozvaha a výkaz zisku a ztráty. Díky 
finanční analýze podnik získává důležité informace o reálné ekonomické situaci. Také 
slouží pro snadnější rozhodování investorů, bank, akcionářů, věřitelů a dalších.  
 
Výsledku finanční analýzy se pak podřizují veškerá strategická rozhodování o 
budoucím fungování podniku. Při interpretaci výsledků finanční analýzy by se mělo 
brát v úvahu oborové srovnání, aby nedošlo k nesprávnému formulování závěrů 
finanční analýzy. 
 
1. Cíl a metody bakalářské práce 
 
Cílem této bakalářské práce je zhodnotit finanční situaci podniku Stroje s.r.o.1 
Půjde o zhodnocení, jak firma hospodaří, jaká je její majetková struktura, jak moc je 
zadlužená, jestli je likvidní, jestli vytváří zisk a také jak je schopna plnit své závazky. 
Pro toto zhodnocení využiji účetní výkazy, které mi byly poskytnuty – rozvahu a výkaz 
zisku a ztráty a přílohu k účetní závěrce. 
 
Po vyhodnocení celkové situace podniku navrhnu určitá opatření, která by měla 
vést ke zlepšení situace v této firmě. Zde se zaměřím na ukazatele, které nedosahují 
požadovaných hodnot.    
 
 Při analyzování podniku využiji především výpočtové metody a také metody 
srovnávaní. Pro stanovení závěrů využiji metody indukce a dedukce, které spolu úzce 
souvisí. Pomocí dedukce provedu interpretaci a indukcí zkoumané detaily zobecním.  
 
                                                 
1
 Nejedná se o pravý název firmy, protože jednatel firmy si nepřál její zveřejnění. 
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2. Teoretické poznatky v oblasti finanční situace 
2.1 Historie vzniku finanční analýzy 
 
Historie finanční analýzy se začala vytvářet pravděpodobně už v době, kdy 
vznikly samotné peníze. Její vlastí jsou Spojené státy americké. Zpočátku se nejprve 
zpracovávaly pouze teoretické práce, které s praktickou analýzou neměly nic 
společného. Struktura analýz se ale výrazně proměnila v době, kdy se začaly ve větší 
míře používat počítače. Změnily se díky nim matematické principy a důvody, které 
vedly k jejich sestavování.  
 
            Nejdříve se začaly používat absolutní ukazatele. Ty ale vyjadřovaly pouze určitý 
jev bez vztahu k jinému jevu. Byly velmi citlivé na velikost podniku a z toho důvodu 
tyto ukazatele nemohly být použity ke srovnávání výsledků různých podniků, ale pouze 
v rámci jednoho konkrétního podniku. Postupem času se přišlo na to, že účetní výkazy 
jsou zdrojem užitečných informací, díky nimž je možno zjistit úvěrovou schopnost 
podniku. Největší zájem byl o posuzování likvidity a o schopnost přežít. Později se 
zaměřili také na rentabilitu a hospodárnost. 
 
V Čechách se historie finanční analýzy datuje od roku 1906, kdy prof. dr. 
Pazourek napsal spis s názvem Bilance akciových společností. V té době se finanční 
analýza nazývala analýzou bilanční. Tento pojem přetrvával až do konce druhé světové 
války, ale název finanční analýza se začal běžně používat až po roce 1989. 
  
  V dnešní době je finanční analýza brána jako neoddělitelný prvek podnikového 
řízení. Díky finanční analýze totiž podnik získává důležité informace o reálné 
ekonomické situaci, podle níž pak podřizuje svá strategická rozhodování o budoucím 







2.2 Charakteristika finanční analýzy 
 
Finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat. Hlavním 
zdrojem, který poskytuje veškerá ekonomická data z hospodářské činnosti podniku, je 
účetnictví, s nímž je úzce spjata.  
 
Aby mohla být tato data využita pro hodnocení finančního zdraví podniku, musí 
být podrobena právě finanční analýze. Účetnictví totiž není schopno samo o sobě určit 
skutečný stav podniku, nedokáže zjistit silné a slabé stránky podniku, její hospodaření 
ani vývoj, neboť pouze předkládá určité hodnoty dat vztahující se jen k jednomu 
časovému okamžiku. Tyto údaje jsou izolované a v čase velmi proměnlivé.  
 
Finanční analýza se zabývá nejenom ohodnocením minulosti a současnosti, ale 
navíc také dokáže prognózovat vývoj podniku, což je její největší výhodou. Díky tomu 
je možné navrhnout určitá řešení, která by měla napomoci ke zmírnění nebo úplnému 
potlačení negativně se vyvíjející situace určitého výstupu. (3),(7),(8) 
 
 Z toho tedy vyplývá, že hlavním úkolem finanční analýzy je především 
posouzení finančního zdraví podniku, tj. jak se podnik bude vyvíjet v budoucnu a 
připravit podklady ke zlepšení ekonomické situace podniku a k udržení prosperity. (4) 
 
2.3 Zdroje vstupních dat finanční analýzy 
 
Úspěšnost finanční analýzy je závislá na kvalitních zdrojích informací. Ty 
můžeme získat především z podnikových účetních výkazů, kterými jsou: 
 
- rozvaha, 
- výkaz zisku a ztrát, 









Rozvaha je jedním z důležitých účetních výkazů, který zachycuje stav 
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroje jejich financování 
(pasiva) vždy k určitému datu. Zpravidla se sestavuje k poslednímu dni každého 
kalendářního roku, který se nazývá rozvahový den. (8) 
 
Rozvaha dokáže zachytit majetek podniku ze dvou hledisek: 
1) z čeho se celkový majetek skládá (budovy, stroje, peníze, zásoby, pohledávky 
atd.). Takto zachycený majetek se souhrnně nazývá aktiva firmy a lze jej dále 
členit na dvě velké skupiny: 
- stálá aktiva – majetek, jehož hodnota je spotřebována postupně; 
- oběžná aktiva – majetek, jehož hodnota vstupuje do výrobního procesu najednou;  
2)  z hlediska zdrojů, tj. jak byly pořízeny. Tyto zdroje se dělí na dvě velké skupiny: 
-     zdroje cizí – pořízení majetku na dluh (úvěry a závazky), 
-    zdroje vlastní – pořízení majetku z vlastních prostředků (hospodářský výsledek, 
základní kapitál, kapitálové fondy). (7) 
 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
 
     Výkaz zisku a ztráty nás informuje o tom, jak úspěšná je práce podniku a také o 
výsledku, kterého dosáhl podnikatelskou činností. Říká nám, jaké náklady a výnosy za 
jednotlivé činnosti se podílely na tvorbě výsledku hospodaření.  
 
Rozdíl mezi rozvahou a výkazem zisku a ztráty je v tom, že zatímco rozvaha 
zachycuje aktiva a pasiva k určitému časovému okamžiku, výkaz zisku a ztráty se 








2.3.3 Výkaz cash flow 
 
Výkaz cash flow zachycuje příjmy a výdaje peněž v závislosti na hospodářských 
operacích. Je součástí přílohy k účetním výkazům u podnikatelských jednotek, které 
mají ze zákona povinné ověření roční účetní závěrky auditorem a povinné zveřejnění 
údajů z této závěrky.  
Výkaz zachycuje: 
- stav peněžních prostředků hospodářské jednotky na počátku účetního období, 
- stav peněžních prostředků hospodářské jednotky na konci účetního období, 
- kolik peněžních prostředků hospodářská jednotka vytvořila a kolik užila 
v průběhu účetního období,  
- kdy se tyto peněžní prostředky vytvořily, kdo je vytvořil a jak byly užity. 
 
Podnik může vykazovat vysoké tržby a zisk v účetnictví, ale jeho peněžní příjmy 
a stav peněžních prostředků může být nízký. To se může stát v případě, že došlo k 
obsahovému a časového nesouladu mezi náklady a výdaji, výnosy a příjmy, ziskem a 
stavem peněžních prostředků. Proto je velmi důležité sledovat kromě majetkové a 
finanční struktury také pohyb peněžních prostředků. (3) 
 
2.4 Základní druhy finanční analýzy 
 
Existují dva odlišné přístupy k hodnocení ekonomických procesů. Je to: 
1) Fundamentální analýza podniku – je založena na rozsáhlých znalostech 
vzájemných souvislostí mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na 
zkušenostech odborníků, na jejich subjektivních odhadech. 
2) Technická analýza podniku – používá především matematických, statistických 
metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následnou 
ekonomickou interpretací výsledků. Dá se rozdělit z hlediska složitosti 
matematických postupů na metody základní finanční analýzy a na vyšší metody 




V současné době se výraz finanční analýza používá pro technickou finanční 
analýzu, protože pracuje s matematickými postupy. Nejčastěji používány jsou základní 
metody finanční analýzy, protože jsou nejsrozumitelnější a nejpřístupnější  
ekonomickým pracovníkům. Využívají se běžné matematické operace jako je například 
součet, rozdíl, podíl a procentní počet. (7) 
 
2.5 Členění metod finanční analýzy 
Obrázek č. 2.1 Absolutní ukazatele 
Obrázek č. 2.2 Rozdílové ukazatele 
























Obrázek č. 2.4 Soustavy ukazatelů (zdroj vlastní) 
 
2.6 Analýza absolutních ukazatelů 
 
Absolutní ukazatele používáme zejména k analýze vývojových trendů. 
Jednotlivé položky účetních výkazů společně porovnává. Tyto ukazatele dělíme na 
horizontální a vertikální analýzu. Díky těmto analýzám jsme schopni vidět údaje 
z účetních výkazů v určitých souvislostech. Upozorňují na problémové oblasti, které je 
potřeba zkoumat podrobněji. (3)  
 
2.6.1 Horizontální analýza – zkoumá změny absolutních ukazatelů v čase, vyjadřuje 
změnu v určité položce v procentech nebo indexem. Porovnání jednotlivých položek se 
provádí po řádcích – horizontálně.  
Hledáme zde odpověď na otázky: 
1)   O kolik jednotek se změnila příslušná položka v čase? (absolutní změna)                                                  
2)   O kolik procent se změnila příslušná položka v čase? (relativní změna) 




Du Pontův rozklad 
Finanční diagnostické a 
predikční modely 







Absolutní změna = hodnota t – hodnota (t –1) 




2.6.2 Vertikální analýza – zkoumá vnitřní strukturu jedné ze stran účetních výkazů, 
tj. strukturu aktiv, pasiv, či strukturu výkonů (výnosů). Jedná se vlastně o poměřování 
jednotlivých položek v účetních výkazech k celkové sumě aktiv nebo pasiv. Pracujeme 
s účetními výkazy odshora dolů – vertikálně. (3),(6),(8) 
 
2.7 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Rozdílové ukazatele získáme jak rozdíl dvou absolutních ukazatelů. Někdy se 
označují jako finanční fondy nebo fondy finančních prostředků. 
Mezi nejpoužívanější fondy ve finanční analýze patří: 
1) čistý pracovní kapitál, 
2) čisté pohotové prostředky, 
3) čistý peněžní majetek. 
 
Čistý pracovní kapitál – je označovaný jako provozní kapitál, vypočte se jako rozdíl 
mezi oběžnými aktivy (bez dlouhodobých pohledávek) a krátkodobými závazky. Tím 
získáme část prostředků, které by podniku dovolily pokračovat v jeho činnosti, pokud 
by musel splatit všechny své krátkodobé závazky. 
 
Čisté pohotové prostředky – neboli peněžní finanční fond, vypočte se jako rozdíl mezi 
pohotovými peněžními prostředky (peníze v hotovosti a na běžných účtech, směnky, 
šeky, atd.) a okamžitě splatnými závazky.  
 
Čistý peněžní majetek – představuje určitý kompromis mezi výše zmíněnými ukazateli.  
Vypočte se jako rozdíl oběžných aktiv snížených o zásoby, nelikvidní pohledávky a 




2.8 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Patří k nejpoužívanějším metodám finanční analýzy. Je nutné je podrobit 
důkladnému rozboru, které okolnosti ovlivnily jeho výši. Ukazatele jsou definovány 
jako podíl dvou položek z účetních výkazů. Díky poměrovým ukazatelům lze 
analyzovat finanční situaci firmy a také provést srovnání firmy s konkurenčními 
podniky. V této práci se zaměřím především na ukazatele likvidity, rentability, aktivity 
a zadluženosti.  
 
2.8.1 Ukazatele likvidity -  u těchto ukazatelů se soustředíme hlavně na to, jak je 
podnik schopen splácet svoje závazky – zda je vlastně vůbec schopen existovat. 
Ukazatele likvidity jsou poměrem toho, čím se platí a toho, co je třeba zaplatit.  
 
Existuje několik druhů ukazatelů likvidity. Mezi ně patří: 
 
1) Ukazatel okamžité likvidity = pohotové platební prostředky / krátkodobé cizí 
zdroje. 
Představuje nejužší vymezení likvidity. Obsahuje nejlikvidnější položky rozvahy. Má 
přesnou vypovídací schopnost o tom, kolik splatných dluhů je firma schopna uhradit 
s peněžními prostředky v hotovosti a na běžných účtech. 
 
2) Ukazatel pohotové likvidity = (oběžná aktiva–zásoby) / krátkodobé cizí zdroje 
Zde platí, že čitatel by měl být stejný jako jmenovatel. Tímto výpočtem se vyloučí vliv 
zásob na vypovídací schopnost o solventnosti firmy. Aby byl ukazatel opravdu schopen 
popsat míru možnosti firmy hradit své závazky, měly by být pohledávky (součástí 
oběžného majetku) sníženy o nevymahatelné a obtížně vymahatelné pohledávky.  
 
3) Ukazatel běžné likvidity = oběžná aktiva / krátkodobé cizí zdroje 
Říká nám, jak by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil veškerá 
oběžná aktiva v daném okamžiku na hotovost. Bohužel jde o velmi nepřesný ukazatel 
likvidity, protože může mít většinu svého oběžného majetku vázanou například 
v nedobytných pohledávkách, nevyužitelných zásobách a neprodejných výrobcích, tedy 
v nelikvidních prostředcích. A tyto možnosti se v tomto výpočtu nezohledňují. (7),(8) 
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2.8.2 Ukazatele rentability – díky těmto ukazatelům zjistíme, jak se nám vložené 
prostředky do podnikatelské činnosti vyplatily. Nejčastěji je poměřován zisk v závislosti 
na tom, jaké vložené prostředky analyzujeme. 
 
1) Ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI) – jedná se o poměr zisku a 
vloženého kapitálu. V tomto případě jde o zisk před zdaněním a úroky a 
informuje nás o tom, jak byl zhodnocen celkový vložený majetek do 
podnikatelské činnosti bez ohledu na to, jak byl tento majetek financován (jestli 
šlo o financování vlastním kapitálem nebo cizím). Jinými slovy se díky tomuto 
ukazateli zjistí celková efektivnost podniku a také její výdělečná schopnost. 
kapitálvloženýcelkový
EBITROI =  
 
2) Ukazatel rentability celkového kapitálu (ROA) – zde se jedná o poměr zisku 
po zdanění a vloženého kapitálu. Měří výkonnost, produkční sílu podniku, říká 
nám, jak je společnost schopna efektivně využívat svůj majetek. 
kapitálvloženýcelkový
EATROA =  
 
3) Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) – je poměrem zisku po zdanění 
a vlastního kapitálu (kapitálové fondy, fondy ze zisku, emisní ážio aj.). Tímto 
výpočtem se zjistí výše výnosu majitelů, akcionářů a dalších investorů, kterou 
získají tím, že vložili kapitál do podniku. Ukazatel rentability vlastního kapitálu 
silně závisí na úrokové míře cizího kapitálu. Pokud se totiž bude tento ukazatel 
zvyšovat, pak dojde k poklesu zúročení cizího kapitálu, ke zlepšení podnikového 
výsledku nebo také ke snížení kvóty vlastního kapitálu. Obráceně to platí 
v případě, když dojde ke snížení tohoto ukazatele. 
kapitálvlastní
EATROE =  
 
4) Ukazatel rentability tržeb (ROS) – se vypočítá jako poměr zisku po zdanění a 
tržeb. Tento ukazatel nám říká, jak je podnik ziskový ve vztahu k tržbám po 
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odpočtu všech nákladů. Udává, kolik zisku v Kč podnik získá z jedné Kč tržeb. 
Pokud je úroveň ukazatele nízká, vypovídá to o špatné úrovni řízení podniku, ale 
naopak pokud je úroveň tohoto ukazatele příliš vysoká, lze se domnívat, že 
konkurenční firmy se budou snažit ovládnout trh za pomoci nižších cen. (Pokud 
se nejedná o monopolní trh). (7) 
tržby
EATROS =  
 
2.8.3 Ukazatele aktivity – měří efektivnost podnikatelské činnosti a využití zdrojů 
podle rychlosti obratu vybraných položek rozvahy, odpovídá nám na otázku, jak 
hospodaříme s aktivy a jaké má toto hospodaření vliv na výnosnost a likviditu.  
 
Existuje několik druhů ukazatelů aktivity. Mezi ně patří: 
 
1) Ukazatel obratu celkových aktiv – ovlivňuje rentabilitu celkového kapitálu. 
Tento ukazatel udává, kolikrát se majetek obrátí v tržby za určité období, tj. jak 
efektivně společnost hospodaří se svým majetkem a jestli společnost efektivně 
využívá celkových aktiv. 
aktivacelková
tržby
aktivcelkovýchobrat =  
 
2) Ukazatel obratu stálých aktiv – říká nám, jak efektivně se využívají budovy, 
stroje, zařízení a udává, kolikrát se dlouhodobý majetek obrátí v tržby za rok. 
Vyjadřuje, jaká částka tržeb byla vyprodukována z 1Kč dlouhodobého 
hmotného majetku (v zůstatkové ceně). Hodnota bude ovlivněna způsobem 
odepisování. Vysoká odepsanost zlepšuje hodnotu ukazatele.  
DHM
tržby
aktivstálýchobrat =  
 
3) Obrat zásob – vypočte se jako podíl tržeb a zásob. Výsledek nám říká, kolikrát 
se přemění zásoby v ostatní formy oběžného majetku až po prodej hotových 
výrobků a opětný nákup zásob. Je tím větší, čím kratší doba uplyne mezi 
  
20 
pořízením zásob a prodejem. Nízký počet obrátek představuje nebezpečí pro 
platební neschopnost podniku, což může být důsledkem špatné nákupní politiky 






- Odvozeným ukazatelem je doba obratu zásob – říká nám, jak dlouho (ve dnech) 
jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Neboli vyjadřuje počet dnů, kdy jsou 
zásoby vázány v podniku do doby jejich spotřeby nebo prodeje. 
zásobobrat
zásobobratudoba 365=  
 
4) Obrat pohledávek – udává, jak rychle jsou pohledávky přeměňovány v peněžní 
prostředky. 
pohledávky
tržbypohledávekobrat =  
 
- Doplňkovým ukazatelem je doba obratu pohledávek – ukazuje nám, kolik dní 
se majetek podniku vyskytuje ve formě pohledávek, tj. jak dlouho je inkaso 
peněz za tržby zadrženo v pohledávkách. Ukazatel vypovídá o platební 
disciplíně odběratelů. Z toho vyplývá, že doba obratu pohledávek by měla 
odpovídat průměrné době splatnosti faktur.  
pohledávekobrat
pohledávekobratudoba 365=  
 
5) Doba splácení krátkodobých závazků – udává dobu ve dnech, po které 






Doba obratu závazků by měla být delší než doba obratu pohledávek, aby nebyla 




2.8.4 Ukazatele zadluženosti – posuzují finanční strukturu firmy z dlouhodobého 
hlediska, informují o poměru mezi cizími zdroji a vlastními zdroji krytí majetku. 
Čím vyšší je tento ukazatel, tím je firma zadluženější. Vysoce zadlužené firmy mají 
problémy se splácením úvěrů a také ostatních závazků a z nich plynoucích úroků.  
Proto firma, která se nachází v této situaci, se většinou snaží získat peněžní 
prostředky z cizích zdrojů (prostřednictvím bankovní půjčky), ale banky si před 
poskytnutím úvěru nejdříve zjistí její finanční situaci daného podniku a pokud přijde 
na to, že je společnost velmi zadlužená, tak jí úvěr poskytne buď s velmi vysokými 
úroky nebo jej neposkytne vůbec. Firma s velkým zadlužením se také snaží zvýšit si 
svůj základní kapitál, ale  pravděpodobně mnoho potencionálních vkladatelů při 
zjištění, že je tato firma více zadlužená, nebude mít zájem své peněžní prostředky do 
této firmy vložit, protože to bude pro ně příliš riziková investice. 
 
     Zadluženost ale nelze brát pouze jako negativní faktor. Pokud je firma 
finančně stabilní, může dočasný růst zadluženosti vést ke zvýšení celkové rentability 
vložených prostředků.  
 
Nejčastější ukazatelé zadluženosti: 
1) Celková zadluženost (debt ratio) – tento ukazatel zahrnuje do výpočtu celkové 
dluhy firmy a pokud dojde k jeho nárůstu, pak roste i riziko, že při platební 
neschopnosti věřitelé přijdou o svůj vložený majetek. Proto se tento ukazatel 
nazývá také jako ukazatel věřitelského rizika. 
aktivacelková
kapitálcizí
tzadluženoscelková =  
 
2) Koeficient samofinancování (equity ratio) – jedná se o ukazatel podílu 
vlastních zdrojů na cizím kapitálu. Podává informace o skladbě majetku podniku. 
aktivacelková
kapitálvlastníánísamofinankoeficient =cov  
 





3) Ukazatel úrokového krytí – zohledňuje výši úroků, které firma musí uhradit. 
Informuje nás o tom, kolikrát je zisk vyšší než úroky. (7)  
 
úrokynákladové
EBITkrytíúrokovéhoukazatel =  
 
 
2.9 Analýza soustav ukazatelů 
 
           Jedná se o metody, které využívají výše uvedené rozborové postupy a vzájemně 
je kombinují. Podstatou je sestavení jednoduchého modelu, který zobrazuje vzájemné 
vazby mezi jednotlivými ukazateli vyššího řádu.    
 
2.9.1 Pyramidové rozklady – jedná se o rozpis jednoho ukazatele do stále 
podrobnější úrovně. Vznikne tak jakási pyramida ukazatelů, jejíž vrchol tvoří ukazatel 
hlavní a základnu ukazatele rozvíjející ukazatel hlavní.  
 
2.9.1.1 Du Pontův rozklad – jedná se zde o rozklad ukazatele rentability vlastního 
kapitálu. Tento rozklad se vytvořil zejména proto, aby se při vyjádření úsudku 





Obrázek č. 2.5 Du Pontův rozklad 
 
Diagram udává, jak je rentabilita vlastního jmění určována rentabilitou tržeb, obratem 









Úhrnná aktiva / vlastní 
kapitál 






















2.9.2 Finanční predikční modely   
 
2.9.2.1 Bankrotní modely – snaží se odpovědět na otázku, zda podniku hrozí 
v nejbližší době bankrot.  
 
1) Altmanův model – vypovídá o tom, že při překročení určité hraniční hodnoty lze 
podnik označit za bezproblémový a naopak. Nedostatkem tohoto modelu je to, že zde 
existuje tzv. šedá zóna. Pokud se v ní podnik ocitne, tak se nelze k otázce bankrotu 
vyjádřit.  
a) Model pro firmy, jejichž akcie jsou obchodovány na burzách 
54321 6,03,34,12,1 xxxxxZ ++++=  
kde:  
1x = pracovní kapitál / celková aktiva 
2x = nerozdělený zisk / celková aktiva 
3x = zisk před úroky a zdaněním (EBIT) / aktiva celkem 
4x = tržní hodnota vlastního kapitálu / nominální hodnota cizích zdrojů 
5x = tržby / aktiva celkem 
 
     Interpretace výsledku je následující: Pokud je hodnota indexu větší než 2,99, 
pak je finanční situace podniku uspokojivá. Pokud vyšla hodnota menší než 1,81, 
pak této firmě hrozí bankrot. Problematická situace nastává tehdy, pokud index 
vyjde v rozmezí hodnot 1,81 – 2,99. Dostává se tak do šedé zóny, kdy nejsme 
schopni jednoznačně říci, jestli firmě hrozí bankrot či ne. 
 
b) Model pro firmy, které nejsou veřejně obchodovatelné na burze 
54321 998,042,0107,3847,0717,0 xxxxxZ ++++=  
     Odlišnost oproti společnostem obchodovatelných na burze spočívá ve 
velikosti hodnot jednotlivých poměrových ukazatelů a v interpretaci výsledku, který 
je následující – pokud je hodnota indexu větší než 2,9, pak podniku nehrozí 
nebezpečí bankrotu, pokud je hodnota indexu menší než 1,2, tak se nachází v pásmu 
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bankrotu, což předpovídá v budoucnu bankrot firmy. Šedá zóna je tedy v intervalu        
1,2 – 2,9.  
 
Nevýhodou Altmanova modelu je to, že ji mohou použít pouze firmy střední 
velikosti, protože velké firmy bankrotují málokdy a malé firmy zase neposkytují 
dostatek informací. 
 
c) Pro rozvojové trhy se využívá modifikace základního Altmanova indexu 
v podobě Z´score. Je výhodná především proto, že není vázána na znalost tržní 
hodnoty podniku, ale využívá informace ze základních účetních výkazů. 
4321 05,172,626,356,6 xxxxZ +++=  
kde: 
1x  = pracovní kapitál / aktiva celkem 
2x  = nerozdělený zisk / aktiva celkem 
3x  = zisk před úroky a zdaněním / celková aktiva 
4x  = účetní hodnota vlastního kapitálu / účetní hodnota závazků 
 
     Pokud podnik dosáhne hodnoty, která je větší než 2,6, tak se nachází v pásmu 
prosperity, pokud je její hodnota menší než 1,1, pak se nachází v pásmu bankrotu. Šedá 
zóna je v rozmezí 1,1 – 2,6. 
 
Další nevýhodou Altmanova modelu je také to, že Altmanův index je převzat 
z podmínek americké tržní ekonomiky, které jsou odlišné než tržní podmínky v České 
republice. Proto byl zpracován bankrotní model IN01 – index důvěryhodnosti. Tento 
model přihlíží ke specifikům jednotlivých odvětví a respektuje nároky věřitelů 












⋅+⋅+⋅+⋅+⋅= 09,02,092,304,013,0  
kde: 
A = celková aktiva, 
EBIT =  zisk před úroky a zdaněním, 
VK = vlastní kapitál, 
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U = nákladové úroky, 
CZ = cizí kapitál, 
V = výnosy, 
OA = oběžná aktiva, 
KZ = krátkodobé závazky, 
KBU = krátkodobé bankovní úvěry, 
 
Firmy, které mají hodnotu indexu IN01 větší než 1,77, mají schopnost 
bezproblémově platit závazky, ty firmy, kterým vyšla hodnota menší než 0,75, mají 
problémy s plněním svých závazků. Pokud nějaké firmě vyšel výsledek v rozmezí    
0,75 – 1,77, tak jsou tyto firmy rizikové a mohly by se dostat do potíží s placením svých 
závazků.  
 
Později vznikl model vlastnický, který respektuje fakt, že z investorského 











⋅+⋅+⋅+⋅−= 015,0481,0573,4017,099  
 
Pokud index vyjde větší než 2,07, pak se jedná o podnik s dobrým finančním 
zdravím, pokud je hodnota indexu nižší než 0,684, pak jde o podnik s finančními 
problémy. Podniky nacházející se v rozmezí 0,684 – 2,07 mohou mít potencionální 
problémy s financemi. (3),(8) 
 
2.9.2.2 Bonitní modely – klasifikují podnik podle stupně finančního zdraví. Snaží se 
odpovědět na otázku, zda je podnik zdravý či ne. Bodovým ohodnocením jednotlivých 
poměrových ukazatelů se stanoví bonita hodnoceného podniku. Mezi bonitní modely 








3. Analýza finanční situace podniku 
3.1 Popis podniku 
 
Pro svou bakalářskou práci jsem si vybrala firmu sídlící v městské části Brno – 
jih. Firma byla zapsána do obchodního rejstříku 6. května 1998 vedeném Krajským 
soudem v Brně, oddíl C.  
3.1.1 Právní forma organizace 
 
Jedná se společnost s ručením omezeným. V minulosti zde byli 3 jednatelé, ale 
v dnešní době je jednatelem pouze jediná osoba. Základní kapitál je ve výši 100 000 Kč. 
Počet zaměstnanců se během let příliš neměnil. V roce 2003 firma zaměstnávala pouze 
jednoho zaměstnance, protože činnost, kterou se firma zabývá, nepotřebuje příliš mnoho 
pracovních sil. V dalších letech se počet zaměstnanců mírně změnil, ale nikdy nepřesáhl 
počtu dvou pracovních sil.   
3.1.2 Předmět podnikání 
 
Společnost se zabývá koupí zboží za účelem jeho dalšího prodeje – nakupuje 
hlavně ze zahraničí – Německa. Tyto výrobky pak prodává v tuzemsku. Dále se zabývá 
zprostředkovatelskou činností (kromě činností, ke kterým je nutné zvláštní povolení). 
Kupuje a prodává především zboží jako jsou ohraňovací lisy, tabulové nůžky, laserovou 
řezací techniku, vysekávací stroje, pily, vodní paprsky a další. (11) 
3.1.3 Poklady pro zpracování finanční analýzy 
 
Pro finanční analýzu této společnosti byly poskytnuty následující výkazy: 
- účetní výkazy z účetní závěrky za roky 2003, 2004, 2005, 2006 a 2007 – výkaz zisku a 










3.2 Horizontální analýza 
 
Jedná se o zkoumání změn absolutních ukazatelů v čase. Porovnání jednotlivých 
položek se provádí po řádcích – horizontálně. 
 
Následující tabulky zobrazují výpočty ukazatelů horizontální analýzy rozvahy za 
období let 2003 – 2007. Jsou zde uvedeny změny v absolutní výši a také procentuální 
změny. 













Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
AKTIVA 
CELKEM 5828 80,45 -2735 -20,92 787 7,61 7504 67,46 
STÁLÁ 
AKTIVA 3980 160,1 362 5,6 -23 -0,34 1927 28,32 
DNM 0 0 0 0 0 0 0 0 
DHM -131 -10,88 -6 -0,56 -134 -12,56 193 20,69 
DFM 4111 320,67 368 6,82 111 1,93 1734 29,53 
OBĚŽNÁ 
AKTIVA 2480 69,98 -2520 -41,83 785 22,4 5564 129,73 
Zásoby 87 28,62 88 22,51 256 53,44 -129 -17,55 
Dl. pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 0 
Kr. pohledávky 2933 2793,33 -2024 -66,62 808 79,68 2829 155,27 
Kr. fin. maj. -540 -17,22 -584 -22,5 -279 -13,87 2864 165,36 
ČASOVÉ 
ROZLIŠENÍ -632 -52,06 -577 -99,14 25 500 13 43,33 





















2003 2004 2005 2006 2007
Rok
Kč
Stálá aktiva Oběžná aktiva Časové rozlišení
Graf č. 3.1 Vývoj aktiv 
 
Celková aktiva během jednotlivých let mají rostoucí tendenci až na rok 2005, 
kdy došlo k mírnému snížení (o necelých 21%) díky většímu poklesu krátkodobých 
pohledávek (o 66%). V roce 2004 oproti roku 2003 došlo k velkému nárůstu 
dlouhodobého finančního majetku – firma navýšila velikost svých půjček (o téměř 
321%) a také krátkodobých pohledávek (o necelých 2794%), ale v dalším roce se 
krátkodobé pohledávky zase velmi snížily (o téměř 67%). Stálá aktiva velmi vzrostla 
v roce 2004 oproti roku 2003, ale poté už klesala nebo jen mírně rostla.   
 
Od roku 2006 dochází k růstu krátkodobých pohledávek (o téměř 80%). V roce 
2007 růst krátkodobých pohledávek ještě více vzrostl (o více než 155%). Tato velká 
kolísání krátkodobých pohledávek lze vysvětlit tím, že společnost prodává stroje vysoké 
hodnoty. Pokud si na konci účetního období více zákazníků koupí stroj a nestihne jej 
zaplatit, pak jsou pohledávky na konci roku velmi vysoké. Pokud je ale zakázek na 
konci roku méně, pak logicky bude hodnota krátkodobých pohledávek menší. 
Vzhledem k tomu, že rozvaha zachycuje stav majetku a jejich zdrojů financování pouze 
k určitému datu, nelze tato vychýlení interpretovat způsobem, že společnost má méně či 




Od roku 2003 až 2006 dochází k menšímu poklesu dlouhodobého hmotného 
majetku - to je způsobeno odepisováním majetku. V dlouhodobém hmotném majetku se 
nachází pozemky, stroje a také byt v Brně, který je pronajímán jejich odběratelům.  
 
Krátkodobý finanční majetek se do roku 2006 neustále snižoval, ale v roce 2007 
došlo k velkému nárůstu oběžných aktiv právě díky nárůstu krátkodobého finančního 
majetku (o více než 165%) a již zmíněných krátkodobých pohledávek (o více než 
155%).   
 
V předchozích letech stále rostoucí zásoby v roce 2007 oproti roku 2006 mírně 
poklesly (o 18%), což je z hlediska likvidity pozitivní.  
 
Časové rozlišení obsahuje především náklady příštích období, které jsou 
zapříčiněny splácením auta, které je pořízeno na leasing. V roce 2005 jsou veškeré 
splátky zaplaceny a převažují příjmy příštích období.  













Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
PASIVA 
CELKEM 5828 80,45 -2735 -20,92 787 7,61 7504 67,46 
VL. KAPITÁL 2128 49,2 1012 15,68 1565 20,96 2701 29,91 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 
Rezervní fondy 8 11,59 4 5,19 8 9,88 97 108,99 
VH minulých let 683 19,95 2110 51,39 1028 16,54 1487 20,53 
VH běž. období 1437 196,04 -1102 -50,78 529 49,53 1117 69,94 
CIZÍ ZDROJE 3723 128,56 -3742 -56,53 -783 -27,22 4803 229,37 
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 
Dl. závazky -287 -53,74 -247 -100 0 0 0 0 
Kr. závazky 4010 169,77 -3495 -54,85 -783 -27,22 4803 229,37 
Bankovní úvěry 0 0 0 0 0 0 0 0 
ČAS. ROZLIŠ. -23 -100 -5 0 5 -100 0 0 
Tab. č. 3.2 Horizontální analýza pasiv 
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Vlastní kapitál Cizí kapitál Časové rozlišení
Graf č. 3.2 Vývoj pasiv 
 
 V roce 2004 ve srovnání s rokem 2003 došlo k velkému nárůstu výsledku 
hospodaření běžného období (o 196%), poté v roce 2005 došlo k menšímu poklesu (o 
necelých 51%), ale v následujících letech opět rostl. 
 
 Rezervní fondy od roku 2003 neustále mírně rostly, v roce 2007 zaznamenaly 
obrovský vzestup o téměř 109% – došlo k navýšení rezervního fondu a ostatního fondu. 
 
 U cizích zdrojů převládají krátkodobé závazky. Do roku 2004 zde byly                 
i dlouhodobé závazky, které se týkaly pronájmu auta na leasing. Ty se už v roce 2005 
neobjevily, protože byly veškeré leasingové splátky uhrazeny. V roce 2004 vzrostly 
krátkodobé závazky o necelých 170%, další roky se snížily (firma tak splatila část svých 
závazků), ale v roce 2007 znovu došlo k obrovskému nárůstu o více než 229%. Součástí 
krátkodobých závazků jsou především závazky z obchodního styku, závazky 
k zaměstnancům, závazky ze sociálního zabezpečení a daňové závazky a dotace.  
 

















Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
v tis. 
Kč v % 
Tržby za prodej 
zboží 8212 95,09 -4980 -29,56 -641 -5,4 9592 85,44 
Náklady vynalož. 
na prod. zb. 6144 107,06 -3604 -30,33 -1008 -12,18 7404 101,83 
Výkony -154 -30,74 130 37,46 -173 -36,27 196 64,47 
Výkonová 
spotřeba 131 7 483 24,11 -598 -24,05 371 19,65 
Přidaná hodnota 1783 116,84 -1729 -52,25 792 50,13 2013 84,87 
PROVOZ. VH 1669 158,95 -1781 -65,5 837 89,23 1327 74,76 
Finanční VH 274 1141,67 225 75,5 -188 -35,95 160 47,76 
VH ZA BĚŽ. 
ČINNOST 1442 198,08 -1094 -50,41 521 48,42 1117 69,94 
VH ZA ÚČET. 
OBDOBÍ 1437 196,04 -1102 -50,78 529 49,53 1117 69,94 
Tab. č. 3.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 

















2003 2004 2005 2006 2007
Tržby za prodej zboží Provozní VH VH za účetní období
Graf č. 3.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Jedná se o obchodní společnost, protože převažují tržby za prodej zboží. Když se 
podíváme na vývoj tržeb sledovaného období, tak v roce 2004 došlo k velkému nárůstu 
(o téměř 95%), ale další dva roky došlo k poklesu (v roce 2005 o necelých 30% a  
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v roce 2006 o téměř 6%). Současně s nimi klesaly i náklady vynaložené na prodej zboží 
(v roce 2005 o necelých 38%). V roce 2007 oproti roku 2006 tržby znovu vzrostly na 
téměř 86%, ale více vzrostly náklady o vyšší procento – o téměř 102%. Pokud 
porovnáme pohledávky vůči tržbám, tak vidíme, že v roce 2004 oproti roku 2003 
narostly více než tržby, v roce 2005 klesly o téměř 67%, ale tržby klesly méně – o 
necelých 30%. V roce 2006 pohledávky znovu vzrostly (o 80%), ale tržby stále klesaly 
(o téměř 6%) a v roce 2007 tržby i pohledávky rostly, ale větší růst byl zaznamenán u 
pohledávek (o skoro 156%).  
 
Přidaná hodnota v roce 2005 klesla (skoro o 53%), ale další roky už rostla (v 
roce 2006 oproti roku 2005 o více než 50% a v roce 2007 o téměř 85%). 
 
Provozní výsledek hospodaření zaznamenal také v roce 2005 oproti roku 2004 
propad – téměř o 66%, ale poté se zvedl, i když tempo růstu se v roce 2007 zpomalilo. 
Podobný průběh je také u výsledku hospodaření za běžnou činnost. 
 
3.3 Vertikální analýza 
3.3.1 Vertikální analýza aktiv 
 
  2003 2004 2005 2006 2007 
Položka / Rok v % v % v % v % v % 
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 
STÁLÁ AKTIVA 34,32 49,47 66,05 61,17 46,88 
DNM 0 0 0 0 0 
DHM 16,62 8,21 10,32 8,39 6,05 
DFM 17,7 41,26 55,73 52,78 40,83 
OBĚŽNÁ AKTIVA 48,92 46,08 33,9 38,56 52,89 
Zásoby 4,2 2,99 4,63 6,61 3,25 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 1,45 23,24 9,81 16,38 24,97 
Krátkodobý finanční majetek 43,29 19,85 19,46 15,57 24,67 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 16,76 4,45 0,05 0,27 0,23 




Vertikální analýza aktiv v roce 2007 (v %)
DHM; 6,05
DFM; 40,83





Graf č. 3.4 Vertikální analýza aktiv 
 
Z grafu můžeme vyčíst, že v roce 2007 je tato firma považována za kapitálově 
lehkou společnost, protože převažují oběžná aktiva nad aktivy stálými. Tak tomu bylo i 
roce 2003. Ale v roce 2004, 2005 i 2006 převažovala stálá aktiva. Největší podíl na 
stálých aktivech má dlouhodobý finanční majetek. Jeho podíl byl v roce 2005 největší. 
Od té doby se ale jeho podíl snižuje.  
 
V oběžném majetku má v roce 2003 největší podíl krátkodobý finanční majetek, 
ale v dalších letech je poměr krátkodobých pohledávek a krátkodobého finančního 
majetku podobný. V roce 2007 se téměř rovnají.  
 
Má minimální množství zásob a dochází ke snižování podílu dlouhodobého 










3.3.2 Vertikální analýza pasiv 
 
  2003 2004 2005 2006 2007 
Položka / Rok v % v % v % v % v % 
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 
VLASTNÍ KAPITÁL 59,7 49,37 72,22 81,18 62,98 
Základní kapitál 1,38 0,76 0,97 0,9 0,54 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
Fondy ze zisku 0,95 0,59 0,78 0,8 1 
VH minulých let 47,25 31,42 60,14 65,12 46,87 
VH běžného období 10,12 16,6 10,33 14,36 14,57 
CIZÍ ZDROJE 39,98 50,63 27,83 18,82 37,02 
Rezervy 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 7,37 1,89 0 0 0 
Krátkodobé závazky 32,61 48,74 27,83 18,82 37,02 
Bankovní úvěry 0 0 0 0 0 
ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 0,32 0 -0,05 0 0 
Tab. č. 3.5 Vertikální analýza pasiv 
 
Vertikální analýza pasiv v roce 2007 (v %)
Základní kapitál; 
0,54
Fondy ze zisku; 1






Graf č. 3.5 Vertikální analýza pasiv 
 
V letech 2005 a 2006 výrazně převažuje poměr vlastního kapitálu nad kapitálem 
cizím (72:28 a 81:19). V roce 2007 došlo ke snížení tohoto poměru (63:37). To bylo 
způsobeno navýšením krátkodobých závazků. Největší podíl krátkodobých závazků na 
celkových pasivech byl v roce 2004, kdy dosáhl hodnoty téměř 49%. Velký podíl na 
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celkových pasivech zaujímá položka výsledek hospodaření minulých let. Tento podíl se 
ale v roce 2007 snížil. Podíl výsledku hospodaření běžného období se vůči celkovým 
pasivům byl v roce 2004 největší (téměř 17%). V roce 2005 došlo k poklesu, ale poté se 
opět začal zvyšovat. 
 
3.4 Rozdílové ukazatele 
3.4.1 Čistý pracovní kapitál 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Oběžná aktiva 3544 6024 3504 4289 9853 
Krátkodobé závazky 2362 6372 2877 2094 6897 
Čistý pracovní kapitál 1182 -348 627 2195 2956 
Tab. č. 3.6 Čistý pracovní kapitál 
 
Díky tomuto ukazateli zjistíme, kolik finančních prostředků budeme mít, pokud 
bychom museli splatit všechny své krátkodobé závazky. Čím vyšší je pracovní kapitál, 
tím více by měla být firma schopna uhradit své finanční závazky. Bohužel tento 
ukazatel nemá příliš velkou vypovídací schopnost, protože není očištěn o 
nevymahatelné pohledávky a neprodejné zásoby.   
 
V roce 2004 se firma Stroje, s.r.o. dostala do záporných hodnot, tudíž by nebyla 
schopna v tomto roce uhradit všechny své závazky. Jak ale můžeme vidět, firmě se čistý 
pracovní kapitál od tohoto roku zvyšuje, což je jistě pozitivní. Lze z toho usuzovat, že 
firma je schopna uhradit všechny své krátkodobé závazky a ještě jí nějaké finanční 

















Vypočtené hodnoty 1182 -348 627 2195 2956
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Graf č. 3.6 Čistý pracovní kapitál 
 
3.4.2 Čisté pohotové prostředky 
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Pohotové platební prostředky 3135 2595 2011 1732 4596 
Krátkodobé závazky 2362 6372 2877 2094 6897 
Čisté pohotové prostředky 773 -3777 -866 -362 -2301 
Tab. č. 3.7 Čisté pohotové prostředky 
 
Tento ukazatel má lepší vypovídací schopnost, protože neobsahuje málo likvidní 
zásoby a krátkodobé pohledávky a zaměřuje se pouze na pohotové peněžní prostředky.  
 
Zde vidíme, že jenom v roce 2003 byla firma schopna uhradit své krátkodobé 
závazky pouze pomocí peněz v hotovosti nebo penězi na účtu. Další roky už tomu tak 
není. Tento ukazatel se poměrně rychle mění, přesto je mírně znepokojivá situace v roce 
2004, kdy ukazatel výrazně navýšil svoji zápornou hodnotu. Tento stav zapříčil 



















Vypočtené hodnoty 773 -3777 -866 -362 -2301
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Graf č. 3.7 Čisté pohotové prostředky 
 
3.4.3 Čistý peněžní majetek 
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Oběžná aktiva 3544 6024 3504 4289 9853 
Zásoby 304 391 479 735 606 
Nelikvidní pohledávky 1206 3221 610 1611 5094 
Krátkodobé cizí zdroje 2362 6372 2877 2094 6897 
Čistý peněžní majetek -328 -3960 -462 -151 -2744 
Tab. č. 3.8 Čistý peněžní majetek 
 
Tento ukazatel je jakýmsi kompromisem předchozích rozdílových ukazatelů. 
Oběžná aktiva jsou snížena nejenom o málo likvidní zásoby, ale také o nelikvidní 
pohledávky, což výrazně zvyšuje vypovídací schopnost o možnosti hradit své závazky.  
 
 Zde vidíme, že společnost ani v jednom ze sledovaných let by nebyla schopna 
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Graf č. 3.8 Čistý peněžní majetek 
 
3.5 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Poměrová analýza poměřuje jednu nebo několik účetních položek k jiné položce 
nebo k jejich skupině. Díky poměrovým ukazatelům lze analyzovat finanční situaci 
firmy a také provést srovnání firmy s konkurenčními podniky.  
 
Analýzu poměrových ukazatelů budu uvádět pro roky 2003 – 2007. Zabývat se 
budu těmito ukazateli: 
1) Ukazatele likvidity 
2) Ukazatele rentability 
3) Ukazatele zadluženosti  
4) Ukazatele aktivity 
 
3.5.1 Ukazatele likvidity 
 
Díky těmto ukazatelům můžeme zjistit, jak je podnik schopen splácet své 
krátkodobé závazky. Tato informace je pro firmu velice významná, protože trvalá 




3.5.1.1 Okamžitá likvidita 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Pohotové platební prostředky 1427 3135 2011 1732 4596 
Krátkodobé cizí zdroje 7581 2362 2877 2094 6897 
Okamžitá likvidita 0,188 1,327 0,699 0,827 0,666 
Tab. č. 3.9 Okamžitá likvidita 
 
Výpočet okamžité likvidity = 
zdroje cizí krátkodobé
edky prostř platební pohotové
 
 
Mezi pohotové platební prostředky patří peníze v hotovosti a účty v bankách. 
Obě tyto položky spadají do kategorie finančního majetku. 
 
Tento ukazatel nám říká, kolik splatných dluhů je firma schopna uhradit 
peněžními prostředky v hotovosti a na běžných účtech.  
 
Hodnoty tohoto ukazatele kromě roku 2003 jsou nad hodnotami běžného 
průměru, což pro firmu není dobré, protože příliš vysoká likvidita snižuje rentabilitu (ve 
firmě jsou zbytečně vázány finanční prostředky). V roce 2004 byla likvidita zbytečně 


























3.5.1.2 Pohotová likvidita 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Oběžná aktiva 3200 3544 3504 4289 9853 
Zásoby 265 304 479 735 606 
Krátkodobé cizí zdroje 7581 2362 2877 2094 6897 
Pohotová likvidita 0,387 1,372 1,051 1,697 1,341 
Tab. č. 3.10 Pohotová likvidita 
 





Pohotová likvidita popisuje míru schopnosti hradit své závazky tím, že se 
vyloučí vliv zásob. Tento ukazatel by neměl poklesnout pod hodnotu 1.  
 
Kromě roku 2003 se ukazatel pohotové likvidity nedostal pod hraniční hodnotu 
1, firma tedy nemá nadměrné množství zásob, které by likviditu zatěžovaly. V roce 
2003 je nadměrná váha zásob. Pokud by se firma dostala do potíží, pak se musí 
spolehnout na rychlý odprodej svých zásob, což bývá téměř vždy ztrátové.   
 
Ani tento ukazatel nemá příliš velkou vypovídací schopnost, pokud se oběžná 




















Graf č. 3.10 Pohotová likvidita 
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3.5.1.3 Běžná likvidita 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Oběžná aktiva 3200 3544 3504 4289 9853 
Krátkodobé cizí zdroje 7581 2362 2877 2094 6897 
Běžná likvidita 0,422 1,5 1,218 2,048 1,429 
Tab. č. 3.11 Běžná likvidita 
 





Udává, kolikrát by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil 
veškerá svá oběžná aktiva v daném okamžiku na hotovost.  
 
Hodnoty v roce 2003, 2005 a 2007 jsou pod průměrnými hodnotami, ale pokud 





















Graf č. 3.11 Běžná likvidita 
 
3.5.2 Ukazatele rentability 
 
U těchto analýz se vychází především z výkazu zisku a ztráty a také z rozvahy. 
Jedná se o ukazatele, kde se v čitateli vyskytuje položka odpovídající výsledku 
hospodaření a ve jmenovateli je určitý druh kapitálu, respektive tržby. Ukazatele 
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rentability slouží k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti. Měly by mít v čase 
rostoucí tendenci.  
3.5.2.1 Rentabilita vloženého kapitálu  
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
EBIT 1050 2719 938 1775 3102 
Celkový kapitál 7244 13072 10337 11124 18628 
ROI (v %) 14,49 20,8 9,07 15,96 16,65 
Tab. č. 3.12 Rentabilita vloženého kapitálu 
 
kapitálvloženýcelkový
EBITROI =  
EBIT = provozní výsledek hospodaření 
Celkový vložený kapitál = celková aktiva 
 
Rentabilita vloženého kapitálu nám říká, kolik haléřů provozního výsledku 
hospodaření podnik dosáhl z jedné investované koruny.  
 
V roce 2005 je hodnota pod doporučenou hranicí. To je způsobeno tím, že 
v tomto roce byl téměř o polovinu nižší provozní výsledek hospodaření než v ostatních 
letech. Poté jsou ale hodnoty vysoké a mají rostoucí charakter, což je pro firmu 
pozitivní.  
 


















Graf č. 3.12 Rentabilita vloženého kapitálu 
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3.5.2.2 Rentabilita celkového kapitálu 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
EAT 733 2170 1068 1597 2714 
Celkový kapitál 7244 13072 10337 11124 18628 
ROA (v %) 10,12 16,6 10,33 14,36 14,57 
Tab. č. 3.13 Rentabilita celkového kapitálu 
 
kapitálvloženýcelkový
EATROI =  
EAT = výsledek hospodaření za účetní období 
 
Rentabilita celkového kapitálu měří výkonnost podniku, tj. jak je firma schopna 
efektivně využívat svůj majetek.  
 
Tento ukazatel má od roku 2005 rostoucí hodnoty, což je pro podnik velmi 
dobré. Firma tudíž efektivně využívá svůj majetek, který přináší zisk. V rámci 
oborového srovnání jsou hodnoty firmy vysoko nad doporučenými hodnotami.  
 






















3.5.2.3 Rentabilita vlastního kapitálu 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
EAT 733 2170 1068 1597 2714 
Vlastní  kapitál 4325 6453 7465 9030 11731 
ROE (v %) 16,95 33,63 14,31 17,69 23,14 
Tab. č. 3.14 Rentabilita vlastního kapitálu 
 
kapitálvlastní
EATROE =  
 
Rentabilita vlastního kapitálu hodnotí přínos pro vlastníky.  
 
Tento ukazatel má od roku 2005 rostoucí tendenci, což je pro vlastníky této 
společnosti určitě pozitivní. Navíc jsou tyto hodnoty vysoko nad průměrem (především 
v roce 2004) i v rámci oborového srovnání.   
 





























3.5.2.4 Rentabilita tržeb 
     
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
EAT 733 2170 1068 1597 2714 
Tržby 9137 17195 12345 11531 21319 
ROS (v %) 8,02 12,62 8,65 13,85 12,73 





Rentabilita tržeb nám říká, kolik haléřů čistého zisku má podnik z jedné koruny 
tržeb. 
 
Hodnoty tohoto ukazatele jsou vysoké, ale v roce 2007 došlo k mírnému poklesu. 
To mohlo být způsobeno vyššími náklady, které v tomto roce rostly rychleji než tržby. 
Také v roce 2003 nejsou hodnoty příliš vysoké, což bylo způsobeno rychleji rostoucími 
náklady oproti tržbám.  





























3.5.3 Ukazatele aktivity 
 
Tyto ukazatele měří efektivnost podnikatelské činnosti a využití zdrojů podle 
rychlosti obratu vybraných položek rozvahy. Zabývají se především oběžnými aktivy a 
krátkodobými závazky. 
3.5.3.1 Ukazatel obratu celkových aktiv 
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby  9137 17195 12345 11531 21319 
Celková aktiva 7244 13072 10337 11124 18628 
Obrat celkových aktiv 1,26 1,32 1,19 1,04 1,14 




aktivcelkovýchobrat =  
 
Tento ukazatel nám říká, kolikrát se majetek obrátí v tržby.  
 
Ve všech třech letech jsou tyto hodnoty pod obecným průměrem. Firma má tudíž 


























3.5.3.2 Ukazatel obratu stálých aktiv 
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby 9137 17195 12345 11531 21319 
DHM 1204 1073 1067 933 1126 
Obrat stálých aktiv 7,59 16,03 11,57 12,36 18,93 




aktivstálýchobrat =  
 
Říká nám, jak efektivně jsou využívána stálá aktiva při dosahování tržeb, tj. jak 
efektivně společnost využívá své zařízení a zda si má pořídit nový majetek.  
 
V rámci oborového srovnání jsou tyto hodnoty velmi vysoké, což znamená, že 































3.5.3.3 Doba obratu zásob 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby  9137 17195 12345 11531 21319 
Zásoby 304 391 479 735 606 
Doba obratu zásob 11,98 8,19 13,97 22,95 10,23 
Tab. č. 3.18 Doba obratu zásob 
 
zásobobrat
zásobobratudoba 365=  
 
Udává průměrný počet dnů do doby spotřeby nebo prodeje zásob, tj. za jak 
dlouho se zásoby promění v hotovost nebo pohledávky.  
 
Tento ukazatel se v roce 2006 zvýšil o 9 dnů, ale v roce 2007 klesl přibližně na 
10 dnů obratu zásob, což je pro firmu určitě dobrý výsledek. Firma prodává své zásoby 



























3.5.3.4 Doba obratu pohledávek 
    
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby 9137 17195 12345 11531 21319 
Pohledávky 105 3038 1014 1822 4651 
Doba obratu pohledávek 4,14 63,6 29,57 56,88 78,54 
Tab. č. 3.19 Doba obratu pohledávek 
 
pohledávekobrat
pohledávekobratudoba 365=  
 
Tento ukazatel nám říká, kolik dnů musí firma čekat, než jí zákazníci zaplatí.  
 
V roce 2004 došlo k obrovskému navýšení oproti roku 2003. To bylo dáno 
především obrovským nárůstem krátkodobých pohledávek. Od roku 2005 mají hodnoty 
neustále rostoucí tendenci, což pro firmu není příliš pozitivní. Musí čekat stále delší 
dobu, než jí zákazníci zaplatí. Téměř 79 dnů v roce 2007 je už relativně dlouhá doba.  
 




























3.5.3.5 Doba splácení krátkodobých závazků 
   
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Tržby 9137 17195 12345 11531 21319 
Závazky z obch. vztahů 1396 4152 853 914 6010 
Doba splácení kr. závazků 55,00 86,93 24,87 28,54 101,49 








Tento ukazatel nám říká, jak dlouho firma odkládá platbu faktur svým 
dodavatelům. Vždy je lepší mít dobu splácení závazků vyšší než dobu splácení 
pohledávek, protože pak firma může využít levný provozní úvěr. V tomto případě tomu 
tak ve všech třech sledovaných letech je.  
 
V roce 2004 došlo k většímu nárůstu krátkodobých závazků. Díky tomu doba 
obratu krátkodobých závazků velmi vzrostla, ale i v roce 2003 nebyla tato hodnota 
nízká. V roce 2006 došlo k poklesu doby splácení, ale v roce 2007 doba splácení 
závazků výrazně stoupla, což bylo hlavně způsobeno již zmíněným obrovským 
nárůstem závazků. To pro firmu není vůbec dobré. Hodnota je poměrně velmi vysoká. 
 























3.5.4 Ukazatele zadluženosti 
 
Tyto ukazatele posuzují finanční strukturu firmy z dlouhodobého hlediska, 
umožňují určit, jak moc jsou aktiva dané společnosti financována cizími zdroji. 
3.5.4.1 Celková zadluženost      
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Cizí kapitál 2896 6619 2877 2094 6897 
Celková aktiva 7244 13072 10337 11124 18628 
Celková zadluženost (v %) 39,98 50,63 27,83 18,82 37,02 





tzadluženoscelková =  
Celková zadluženost měří procentuální poměr finančních prostředků, které 
věřitelé poskytli společnosti. (1) Pokud dojde k jeho nárůstu, pak roste i riziko, že při 
platební neschopnosti věřitelé přijdou o svůj vložený majetek. Na druhou stranu 
s růstem zadluženosti roste rentabilita.  
 
V tomto případě od roku 2003 do roku 2004 zadluženost rostla, ale poté došlo 
k poklesu, který trval až do roku 2006. V roce 2007 znovu vzrostla díky zvýšení 
krátkodobých závazků.  
























3.5.4.2 Koeficient samofinancování      
      
Položka / Rok 2003 2004 2005 2006 2007 
Vlastní kapitál 4325 6453 7465 9030 11731 
Celková aktiva 7244 13072 10337 11124 18628 
Koeficient samofin. (v %) 59,7 49,37 72,22 81,18 62,98 
Tab. č. 3.22 Koeficient samofinancování 
 
aktivacelková
kapitálvlastníánísamofinankoeficient =cov  
 
Koeficient samofinancování je doplňkem celkové zadluženosti. Jaký poměr by 
mezi těmito ukazateli měl být není přesně stanoveno, ale měl by se pohybovat kolem 
poměru 50:50.  
 
Nejvíce se tomuto poměru firma přiblížila v roce 2004. Poté začal velmi 
převládat vlastní kapitál, ale v roce 2007 se opět přibližuje tomuto poměru. Celkově ale 
firma využívá spíše vlastní zdroje než cizí.  
 





























Ukazatele zadluženosti umožňují určit, v jakém rozsahu jsou aktiva financována 
cizími zdroji. Z grafu vyplývá, že v letech 2003, 2005 a 2007 převažovalo financování 
vlastním kapitálem. V roce 2004 je poměr vlastního a cizího kapitálu téměř 50 ku 50. 
V letech 2005 a 2006 převládá poměr vlastního kapitálu nad kapitálem cizím. 
 
3.6 Analýza soustav ukazatelů 
3.6.1 Bankrotní modely 
3.6.1.1 Altmanův index 
 
Tento ukazatel nám souhrnně zhodnocuje situaci firmy. Je schopen nám říci, 
jestli je podnik ohrožen bankrotem nebo jestli se jedná o silnou a zdravou společnost.  
Vypočítá se tímto způsobem: 
 
54321 998,042,0107,3847,0717,0 xxxxxZ ++++=  
kde:  
1x = pracovní kapitál / celková aktiva 
2x = nerozdělený zisk / celková aktiva 
3x = zisk před úroky a zdaněním (EBIT) / aktiva celkem 
4x = tržní hodnota vlastního kapitálu / nominální hodnota cizích zdrojů 





























































































Graf č. 3.23 Altmanův index 
 
 Hranice Altmanova indexu je od 1,2 do 2,9.  
 
Společnost se během všech pěti let nachází uprostřed šedé zóny, což znamená, 
že firma má určité problémy, ale ty nejsou tak velké, aby způsobily bankrot. V roce 







Česká verze Altmanova indexu 
 
654321 6,07,34,12,1 xxxxxxZ +++++=  
kde:  
1x = pracovní kapitál / celková aktiva 
2x = nerozdělený zisk / celková aktiva 
3x = zisk před úroky a zdaněním (EBIT) / aktiva celkem 
4x = tržní hodnota vlastního kapitálu / nominální hodnota cizích zdrojů 
5x = tržby / aktiva celkem 



































































































Graf č. 3.24 Česká verze Altmanova indexu 
 
Česká verze Altmanova indexu se přizpůsobuje podmínkám české ekonomiky. 
Výsledkem jsou ještě vyšší hodnoty, než tomu bylo u běžného Altmanova indexu, což 
je pro tuto firmu velmi pozitivní. Stále se nachází v šedé zóně, ale tentokrát u její vyšší 
hranice.  
 
3.6.1.2 Index důvěryhodnosti IN01 
 
Tento ukazatel nám říká, jak je podnik schopen dostát svým závazkům a jakou 
tvoří hodnotu pro vlastníka. 
 









































































































Graf č. 3.25 Index důvěryhodnosti IN01 
 
Hranice indexu důvěryhodnosti je od 0,75 do 1,77.  
 
Společnost se po celých pět let nachází v pásmu šedé zóny, z toho vyplývá, že 
firma má sice problémy, ale nehrozí jí bankrot. V šedé zóně se nachází spíše u horní 
hranice. V roce 2006 málem překročila hranici šedé zóny, čímž by se dostala do pásma 
silných a zdravých podniků. 
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4. Souhrnné hodnocení 
 
 Z celkové analýzy je zřejmé, že společnost Stroje, s.r.o. si vede dobře. Největším 
důkazem tohoto tvrzení jsou hodnoty ukazatele rentability. Téměř všechny mají rostoucí 
tendenci a hodnoty vždy velmi převyšují oborový průměr. Největší růst byl 
zaznamenám u rentability vlastního kapitálu, což je pro vlastníky této společnosti jistě 
dobrá zpráva. U rentability tržeb byl v roce 2007 zaznamenán mírný pokles. Ten byl 
způsoben růstem nákladů, který byl vyšší než růst tržeb za prodané zboží.    
 
 Z rozboru horizontální a vertikální analýzy vyplynulo, že se firma efektivně 
zbavuje nepotřebného majetku, ale také že se velmi zvýšily krátkodobé závazky.  
 
Z okamžité likvidity je zřejmé, že firma má mírný nadbytek peněz v hotovosti a 
na běžných účtech. Pohotová likvidita (oběžná aktiva snížená o zásoby) a běžná 
likvidita ve srovnání s oborovými hodnotami není ani příliš vysoká ani příliš nízká.    
 
Ukazatele aktivity se už nejeví tak dobře jako ostatní poměrové ukazatele. Asi za 
nejhorší výsledek lze považovat opravdu vysokou hodnotu doby splácení krátkodobých 
závazků v roce 2007 (více než 101 dní). Také doba splácení krátkodobých pohledávek 
je opravdu vysoká. V roce 2007 to bylo přes 78 dní. V roce 2005 a 2006 navíc doba 
obratu krátkodobých pohledávek převyšuje dobu obratu krátkodobých závazků. Z toho 
důvodu společnost nemohla využít levný provozní úvěr. V roce 2007 došlo k tak 
velkému navýšení krátkodobých závazků, že jejich doba obratu převýšila dobu obratu 
krátkodobých pohledávek. Jde sice o velmi nepříznivý trend, na druhou stranu alespoň 
firma mohla využít provozní úvěr. 
 
Doba obratu zásob se v roce 2007 oproti roku 2006 snížila o 12 dní na pouhých 
10 dní. Společnost tedy nemá nadbytečné množství zásob, které by byly zbytečně 
dlouho vázány v podniku do doby jejich prodeje.   
 
U ukazatele zadluženosti se společnost blíží zlatému pravidlu financování 50:50. 
Cizí zdroje ale v tomto případě nejsou tvořeny bankovními úvěry, ale především 
krátkodobými závazky.  
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 Soustavy poměrových ukazatelů akorát potvrzují to, co již bylo řečeno a to tu 
skutečnost, že firma Stroje, s.r.o. hospodaří dobře. Potýká se sice s problémy, ale ty 
nejsou tak velké, aby to ohrozilo fungování společnosti.  
 
5. Návrhy a opatření ke zlepšení situace ve firmě 
 
Problémovými ukazateli v této firmě jsou ukazatele obratu krátkodobých 
závazků a krátkodobých pohledávek. Aby došlo ke snížení krátkodobých pohledávek, je 
důležité sledovat jejich dobu splatnosti. Až společnost Stroje, s.r.o. zjistí, že došlo 
k překročení lhůty splatnosti, měla by začít pohledávku vymáhat – neustále urgovat své 
zákazníky, že by již měli splatit své závazky. Mohla by také využít služeb inkasní 
kanceláře, která by jí pomohla s vymáháním těchto pohledávek. Nabízí se také možnost, 
že by společnost při včasném nesplacení svých pohledávek přičítala penále za pozdní 
platbu. V praxi to ale není příliš využíváno, protože by tím mohlo dojít k narušení 
dobrých vztahů mezi zákazníkem a firmou. V důsledku toho by mohl zákazník začít 
odebírat zboží od jiného dodavatele, což by rozhodně nebylo zvlášť v době finanční 
krize pro tuto společnost dobré.  Aby byli odběratelé více motivování k dodržování lhůt 
splatnosti svých závazků, měla by firma nabízet slevy a bonusy při včasném zaplacení.  
 
Dále by firma mohla využít jednu z forem financování pohledávek a tím je 
faktoring, což je průběžný odprodej krátkodobých pohledávek faktoringovou 
společností ještě před lhůtou jejich splatnosti. Tím by společnost získala peněžní 
prostředky dříve a ty by mohla efektivně využít například na nákup nových strojů nebo 
na hrazení svých závazků a získat tak skonto od svých dodavatelů. Společnost by tak  
zlepšila svou likviditu, snížila by náklady a také by měla lepší konkurenční pozici na 
trhu – mohla by poskytovat delší lhůty splacení svých vystavovaných faktur a také by se 
posílila rentabilita, ale to pouze v tom případě, pokud by byly náklady na faktoring nižší, 
než úspory spojené s jeho zavedením.  
 
Dobu obratu krátkodobých závazků lze zkrátit již zmíněným fakrotingem a to 
tím způsobem, že použije finanční prostředky od faktoringové společnosti na úhradu 
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svých přijatých faktur. Společnost by mohla také požádat své dodavatele o prodloužení 
doby splatnosti faktur. 
 
Společnosti bych navrhla, aby si měsíčně sestavovala cash flow. Na základě toho 
by zjistila, jestli je schopna řídit své peněžní toky tak, aby měla vždy v každém 
okamžiku dostatek pohotových peněžních prostředků.   
 
 Pro inspiraci jsem sestavila cash flow pro rok 2007. 
 
Výkaz cash flow  
  2007 
Položka/Rok v tis.Kč 
Stav peněžních prostředků na začátku účetního období 1732 
Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním 3597 
Úpravy o nepeněžní operace 16 
     - Odpisy DHM 152 
     - Vyúčtované nákl. a výnos. úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků -136 
Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 2085 
     - Změna stavu pohledávek z provozní činnosti -2842 
     - Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti 4797 
     - Změna stavu zásob 130 
Čistý peněžní tok z provozní čin. před zdaněním a mimoř. položkami 5698 
Přijaté úroky 136 
ČISTÝ PENĚŽNÍ TOK Z PROVOZNÍ ČINNOSTI   5834 
Výdaje spojené s nabytím dlouhodobého majetku - DHM, DFM -2080 
ČISTÝ PENĚŽNÍ TOK VZTAHUJÍCÍ SE K INVESTIČNÍ 
ČINNOSTI -2080 
Dopady změn VK na peněžní prostředky a peněžní ekvivalenty -891 
     - Snížení závazku ke společníkům -878 
     - Přímé platby na vrub fondů -13 
ČISTÝ PENĚŽNÍ TOK VZTAHUJÍCÍ SE K FINANČNÍ ČINNOSTI -891 
Stav peněžních prostředků na konci účetního období 4595 




V provozní činnosti byl vytvořen čistý cash flow ve výši 5 834 tis. Kč. Hlavními 
zdroji byly čistý zisk, odpisy a rozdíl mezi změnami stavu krátkodobých závazků a 
zásob.  
 
Když je investiční cash flow záporný, znamená to, že společnost nakupuje 
dlouhodobý majetek. 
 
Pokud je finanční cash flow záporný, znamená to, že společnost splácí svoje 
dluhy. Společníkovi této firmy byl splacen dluh ve výši 878 tis. Kč a také došlo 
k čerpání z ostatního fondu, který slouží pro úhradu dovolené a stravného. 
 
Výkaz cash flow ukazuje pozitivní peněžní toky z provozní činnosti a odliv 
peněz z investiční a finanční činnosti.  
    
Závěr  
 
V této bakalářské práci jsem se zabývala zhodnocením finanční situace ve firmě, 
která nakupuje zboží za účelem jeho dalšího prodeje. Její název nemohl být zveřejněn, 
proto jsem po celou dobu využívala fiktivní pojmenování Stroje, s.r.o.  
 
V první části své práce jsem popsala všechny metody, které využiji ke 
zhodnocení této firmy. V další kapitole jsem se věnovala seznámení se se společností a 
poté jsem přešla k analyzování tohoto podniku. Nejdříve šlo o interpretaci jednotlivých 
ukazatelů a poté jsem je všechny vyhodnotila jako celek. Tím došlo k vyhodnocení 
finanční situace ve firmě. 
 
Poté jsem se zaměřila na ty ukazatele, které vykazují jisté problémy, snažila 
jsem se identifikovat jejich příčiny a navrhnout určitá opatření ke zlepšení této situace. 
Společnost si vede dobře, ale jsou zde velké problémy se splácením krátkodobých 
závazků a pohledávek. U návrhů ke zlepšení situace ve firmě jsem se snažila, aby zde 
byla možnost jejího reálného využití.   
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